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ẢNH HƯỞNG CỦA CẤU TRÚC VỐN VÀ SỞ HỮU NƯỚC NGOÀI ĐẾN GIÁ TRỊ DOANH NGHIỆP: TRƯỜNG HỢP CÁC DOANH NGHIỆP NIÊM YẾT...

Tóm tắt: Bài viết nghiên cứu ảnh hưởng của cấu trúc vốn (CTV) và sở hữu 
nước ngoài đến giá trị doanh nghiệp (GTDN) của 412 công ty phi tài chính 
niêm yết trên thị trường chứng khoán (TTCK) Việt Nam giai đoạn 2010–2020 
với dữ liệu cân bằng. Kết quả nghiên cứu bằng phương pháp bình phương tối 
thiểu tổng quát cho thấy, CTV có tác động tích cực lên GTDN với biến đại diện 
là EV và sở hữu nước ngoài cũng cho kết quả tương tự đối với GTDN được đại 
diện bởi biến Tobin’s Q và EV. Ngoài ra, kết quả nghiên cứu cũng chỉ ra quy 
mô doanh nghiệp, tăng trưởng doanh thu, tỷ suất sinh lời trên tài sản, tăng 
trưởng kinh tế, tuổi doanh nghiệp, tính thanh khoản và thành viên hội đồng 
quản trị độc lập có tác động cùng chiều với GTDN với độ tin cậy cao nhưng 
tính kiêm nhiệm chủ tịch hội đồng quản trị và tổng giám đốc tương ứng lại 
cho kết quả ngược lại với độ tin cậy cao. Bên cạnh đó, bài viết chưa tìm thấy 
bằng chứng có ý nghĩa thống kê về sự tác động của tỷ suất sinh lời trên vốn 
chủ sở hữu và tỷ lệ thành viên hội đồng quản trị người nước ngoài đến GTDN.

Từ khóa: Cấu trúc vốn, sở hữu nước ngoài, giá trị doanh nghiệp, thị trường 
chứng khoán Việt Nam.
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Võ Minh Long(*) • Phan Minh Hiền

Ảnh hưởng của cấu trúc vốn và sở hữu 
nước ngoài đến giá trị doanh nghiệp: 
Trường hợp các doanh nghiệp niêm yết 
trên thị trường chứng khoán Việt Nam

1. Giới thiệu
Những năm gần đây, GTDN có thể được 

xem như là thông tin quan trọng đối với bất kỳ 
tổ chức, doanh nghiệp. Chính vì vậy, mọi công 
ty đều tìm cách nâng cao GTDN bằng cách 
đạt được hiệu quả hoạt động tốt hơn, điều này 
đòi hỏi các nhà quản lý tài chính phải có khả 
năng thực hiện các chức năng của mình trong 
việc quản trị tài chính một cách chính xác và 
hiệu quả. 

Trong thực tiễn, mọi doanh nghiệp hoạt 
động đều muốn có GTDN tối ưu nên nhà 
quản lý cần phải xây dựng được một chính 
sách CTV hợp lý. Một chính sách CTV hiệu 
quả không chỉ giúp doanh nghiệp tận dụng 
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